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 RIZKY AGUNG DWI PUTRA,  B111 10 446,  Tinjauan Hukum 
Pelaksanaan Perdagangan Saham Bursa Efek, di bawah bimbingan 
Marten Arie selaku pembimbing I dan Muh.Hasrul  selaku pembimbing II 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pelaksanaan 
perdagangan saham di Indondonesia serta bagaimana pelaksanaan 
pengawasan yang dilakukan oleh otoritas jasa keuangan terhadap bursa efek 
indonesia.Penelitian ini dilakukan di Kota Makassar dengan memilih instansi 
yang tekait dengan skripsi ini yaitu  Bursa Efek Indonesia cabang Makassar  
dan juga di Kantor Otorotas Jasa Keuangan yang bertempat di lantai 4 Bank 
Indoensia cabang Makassar. Metode pengumpulan data yang dilakukan 
adalah Metode Kepustakaan dan Metode Wawancara yang kemudian data 
yang diperoleh dianalisis secara kualitatif 
Hasil penelitian menunjukan bahwa pelaksanaan perdagangan saham di 
Indonesia sejauh ini masih relatif stabil. Dikatakan stabil karena proses 
pelaksanaannya masih berpijak pada ketentuan perundangan-undangan 
yang berlaku, dalam hal ini Undang-Undang No. 8 tahun 1995 tentang Pasar 
Modal dan aturan-aturan pelaksanaan yang relevan dengan perdagangan 
saham pada bursa efek. Adapaun peran pemerintah dalam hal ini lembaga 
pengawas pasar modal yang dulu dikenal dengan nama BAPEPAM sekarang 
sudah berganti nama menjadi Otoritas Jasa Keuangan (OJK) sejak tanggal 
31 Desember 2012. OJK didirikan untuk menggantikan peran Bapepam-LK 
dalam pengaturan dan pengawasan pasar modal dan lembaga keuangan, 
dan menggantikan peran Bank Indonesia dalam pengaturan dan 
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A. Latar Belakang 
Pasar modal telah menjadi sebuah kebutuhan dalam perekonomian 
dewasa ini. Dimana ajang bagi pengusaha dan investor untuk saling 
berinteraksi dalam bidang ekonomi. Dalam pasar modal, pengusaha yang 
diwakili perusahaan  mencari modal sementara investor memberikan modal. 
Kegiatan  di dalam pasar modal ditunjukkan oleh indeks yang setiap hari 
mengukur aktivitas ekonomi suatu negara secara keseluruhan. 
Jika dikaitkan dengan bidang hukum, pasar modal kemudian 
bersinergi dengan hukum menjadi apa yang disebut sebagai hukum pasar 
modal. Sebahagian orang menganggap bahwa pasar modal adalah 
pembahasan mengenai penawaran saham, yang untuk ikut di dalamnya, kita 
diharuskan untuk antri berjam-jam untuk membeli saham.  
Selain kedangkalan pemahaman seperti di atas, ada pula yang 
menganggap bahwa pasar saham hanyalah pembahasan mengenai harga 
saham yang fluktuatif atau naik-turun. Hal ini tentu merupakan sebuah 
kedangkalan pemahaman yang harus dibenahi dengan memberi pemahaman 
mengenai pasar modal secara keseluruhan. 
2 
 
Dampak terburuk yang kemudian ditimbulkan dari kurangnya 
pemahaman mengenai pasar modal ini, bahkan oleh penegak hukum sendiri, 
adalah maraknya terjadi pelanggaran. Pelanggaran-pelanggaran tersebut 
salah satunya yaitu sebagai tindak pidana penipuan yang diatur dalam Kitab 
Undang-Undang Hukum Pidana ataupun seperti perdagangan orang dalam 
yang biasa dikenal dengan sebutan insider trading. 
Padahal, berbicara mengenai pasar modal tentu mempunyai cakupan 
tersendiri. Seperti yang telah disebutkan di atas, bahwa jika dikaitkan dengan 
bidang hukum, maka pasar modal akan terkhususkan menjadi hukum pasar 
modal. Adapun aturan mengenai pasar modal diatur dalam Undang-Undang 
Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal. 
Dengan adanya aturan khusus mengenai pasar modal ini, 
pelanggaran-pelanggaran tentang bidang pasar modal, baik itu perdagangan 
saham, bursa efek, emiten dan lain sebagainya akan dapat diminimalisir. 
Diharapkan pelanggaran tersebut dapat berkurang karena telah diatur 
dengan regulasi yang pasti, jelas dan legal. 
Akan tetapi, perdebatan tidak sampai di situ. Kehadiran regulasi 
khusus tersebut yang sudah ada sejak tahun 1995 ternyata tidak 
berpengaruh banyak. Hal ini terbukti dengan tetap maraknya pelanggaran-
pelanggaran pada dunia pasar modal tersebut. 
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Hemat penulis, kiranya penting untuk membahas tentang pelaksanaan 
dan faktor-faktor pendukung serta penghambat perdagangan saham dan juga 
pengawasan pada bursa efek. Dari pemaparan  di atas, penulis kemudian 
mengangkat sebuah penelitian berjudul “Tinjauan Hukum Pelaksanaan 
Perdagangan Saham Bursa Efek’’. 
B. Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang diatas maka dirumuskanlah beberapa  
rumusan masalah  sebagai berikut : 
1) Bagaimanakah pelaksanaan perdagangan saham pada bursa efek ? 
2) Apa sajakah faktor - faktor pendukung dan penghambat transaksi 
pelaksanaan perdagangan saham ? 
3) Bagaimanakah pengawasan perdagangan saham di bursa efek / pasar 
modal ? 
 
C. Tujuan Penelitian 
Berdasarkan Perumusan masalah di atas, maka menurut penulis 
tujuan penelitian : 
1) Untuk mengetahui pelaksanaan perdagangan saham pada bursa efek. 
2) Untuk mengetahui faktor - faktor pendukung dan penghambat 
transaksi pelaksanaan perdagangan saham. 
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3) Untuk mengetahui sejauh mana lembaga yang terkait mengawasi 
perdagangan saham. 
 
D. Manfaat Penelitian 
a. Manfaat teoritis 
1) Sebagai referensi bagi penelitian selanjutnya tentang Tinjauan Hukum 
Pelaksanaan Perdagangan Saham Pada Bursa Efek.  
2) Sebagai referensi dalam diskursus tentang Tinjauan Hukum 
Pelaksanaan Perdagangan Saham Bursa Efek.   
3) Sebagai sebuah persembahan bagi pengembangan ilmu 
pengetahuan,  khususnya disiplin ilmu Hukum Administrasi Negara. 
 
b. Manfaat Praktis 
1)  Disamping manfaat secara teoritis, penelitian ini juga diharapkan    
dapat berguna secara praktis terhadap pihak – pihak atau lembaga – 
lembaga  yang terkait  menyangkut perdagangan saham  
2) Berguna bagi kalangan praktisi maupun teoritisi hukum serta bagi








A. Ilmu Hukum 
1. Pengertian Hukum 
 Mochtar Kusumaatmadja mengatakan bahwa ilmu hukum itu adalah 
“ilmu tentang hukum yang berlaku di suatu negara atau masyarakat tertentu 
pada suatu waktu”.  Gustav Radbruch mengatakan bahwa ilmu hukum 
adalah ilmu yang mempelajari makna obyektif tata hukum positif. Paul 
Scholten mengatakan bahwa ilmu hukum yang sesungguhnya adalah studi 
yang meneliti hukum tentang berlakunya sebagai suatu besaran terberi “de 
eigelijke rechtswentenschap” adalah “die studie die het geldende recht als 
een gegeven groothheid onderzoekt” (Bernard, Arief Shidarta. 2013: hal 27) 
 Obyek telaah ilmu hukum adalah tata hukum yang berlaku, yakni 
konseptual aturan hukum dan putusan hukum yang bagian – bagian 
pentingnya dipositifkan oleh pengemban kewenangan hukum yang sah 
dalam masyarakat atau negara yang di dalamnya ilmu hukum diemban, jadi 
keseluruhan teks otoritatif bermuatan aturan – aturan hukum yang terdiri atas 
produk perundang – undangan, traktat, ketetapan birokrasi, putusan –
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putusan hakim, hukum tidak tertulis dan karya ilmuwan hukum yang 
berwibawa dalam bidangnya yang disebut doktrin (cf.Bruggink). 
 Pengembanan ilmu hukum terarah pada upaya untuk menjawab 
pertanyaan hukum dalam rangka menemukan dan menawarkan alternatif 
penyelasian yuridik bagi masalah kemasyaraatan tertentu (mikro maupun 
makro) dengan mengacu dan dalam kerangka tata hukum positif yang 
berlaku. Ini berarti bahwa kegiatan pengembanan ilmu hukum itu adalah 
kegiatan mengantisipasi dan menawarkan penyelesaian masalah hukum 
konkret yang mungkin terjadi di dalam masyarakat, baik yang dihadapi 
individu perorangan maupun yang dihadapi masyarakat secara keseluruhan.  
 Sehubungan dengan yang disebutkan terakhir pengembanan ilmu 
hukum mutlak memerlukan pemahaman yang mendalam tentang produk – 
produk ilmu – ilmu manusia, khususnya ilmu sosial. Dengan kata lain 
pengembanan ilmu hukum adalah kegiatan mempersiapkan  putusan hukum 
yang secara rasional dapat dipertanggungjawabkan, yakni dapat ditempatkan 
dalam satu subsistem dari sistem kemasyarakatan (social system) sebagai 
suatu keseluruhan (Bernard, Arief Shidarta. 2013: hal 29). 
 Untuk itu maka teks otoritatif yang bermuatan berbagai aturan hukum 
yang berlaku tersebut harus dihimpun, ditata dipaparkan,dan disistematisasi 
yang mutlak mensyaratkan interpretasi terhadap teks otoritatif itu. Bahan 
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hukum dapat berupa teks otoritatif yang volumenya sangat besar dan selalu 
berubah itu secara tepat sehingga dapat dipahami, dikuasai, dan digunakan 
secara efektif-bertujuan. Maka dalam pengembanan ilmu hukum itu dengan 
sendirinya dilakukan pembentukan pengertian–pengertian (konsep–konsep), 
kategori–kategori, teori–teori dan klasifikasi–klasifikasi, serta pengembanan 
metode–metode yang fungsional untuk melakukan semua ha itu. 
 Jadi, ilmu hukum adalah ilmu yang menginventarisasi, memaparkan 
(artinya: menginterpretasi atau mengungkapkan), mensistematisasi dan 
mengevaluasi kaidah–kaidah hukum positif dan keseluruhan hukum positif 
yang berlaku dalam suatu masyarakat atau negara tertentu dengan 
bersarankan konsep–konsep, kategori–kategori, teori–teori, klasifikasi–
klasifikasi dan metode–metode yang dibentuk dan dikembangkan khusus 
untuk melakukan semua kegiatan tersebut yang terarah untuk 
mempersiapkan upaya menemukan dan menawarkan alternatif penyelesaian 
yuridik terhadap masalah hukum (mikro maupun makro) yang mungkin terjadi 
dalam masyarakat dengan selalu mengacu pada positivitas, koherensi dan 
keadilan. 
 Sebagai ilmu praktikal, maka ilmu hukum itu mewujudkan medan 
berkonvergensinya berbagai produk ilmu– ilmu lain, khususnya ilmu– ilmu 
sosial, ilmu–ilmu bahasa, ilmu–ilmu sejarah untuk diolah dan dipadukan 
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secara proporsional ke dalam teori–teori hukum dan proposisi–proposisi 
kaidah (Bernard, Arief Shidarta. 2013: hal 31). 
2. Tujuan Hukum 
 Sebenarnya hukum adalah alat, bukan tujuan. Yang mempunyai 
tujuan adalah manusia. Akan tetapi karena manusia sebagai anggota 
masyarakat tidak mungkin dapat dipisahkan dengan hukum, maka yang 
dimaksud dengan tujuan hukum adalah manusia dengan hukum sebagai alat 
untuk mencapai tujuan itu   (Dudu, Duswara Machmudin.  2013: hal 23). 
 Mengenai tujuan hukum, seperti juga tentang berbagai aspek dari 
hukum, ternyata terdapat beberapa pendapat atau teori. Namun dari berbagai 
pendapat, apabila hendak diinventarisasi hanyalah terdapat dua teori. Kedua 
teori ini adalah teori etis dan teori utilitas. Kedua teori ini juga merupakan 
landasan dari teori atau pendapat lainnya, dan teori lainnya merupakan 
varian atau kombinasi dari teori etis dan / atau teori utilitas. 
a) Teori Etis 
 Dalam bukunya yang berjudul Rhetorica dan Ethica Nicomachea, 
filosof Aristoteles memperkenalkan teori etis. Teori ini berpendapat bahwa 
tujuan hukum itu semata-mata untuk mewujudkan keadilan. Keadlian disini 
adalah ius suum cuique tribuere yang artinya memberikan kepada setiap 
orang apa yang menjadi bagian atau haknya. Atau slogan lengkapnya 
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berbunyi “Iustitia est constans et perpetua voluntas ius suum cuique tribuere” 
. Dari kalimat di atas tadi kita dapat menyimak, bahwa bagian atau hak setiap 
orang itu tidak selalu sama. Dengan demikan kita menjadi tahu, bahwa 
keadilan itu jangan dipandang sebagai penyama-rataan, sebab menurut 
penulis apabila terjadi penyamarataan justru akan terjadi ketidakadilan. 
 Selanjutnya Aristoteles mengajarkan dua macam keadilan yaitu 
keadilan distributif dan keadilan komutatif. Keadilan distributif, adalah 
keadilan yang memberikan kepada tiap orang jatah menurut jasanya. Ia tidak 
menuntut supaya tiap–tiap orang mendapat bagian yang sama banyaknya, 
bukan persamaan, melainkan kesebandingan . 
 Sementara keadilan komutatif adalah keadilan yang memberikan jatah 
kepada setiap orang sama banyaknya tanpa harus mengingat jasa-jasa 
perseorangan. Keadilan macam ini memegang peranan dalam tukar menukar 
barang dan jasa, yang sedapat mungkin terdapat persamaan antara apa 
yang dipertukarkan. Di sini kita dapat melihat bahwa yang menjadi asas 
dalam keadilan komutatif adalah asas persamaan dan asas ini melandasi 
hubungan antar warga masyarakat terutama yang bersifat perdagangan. 
Dengan demikian, ada kesenilaian antara perstasi dengan kontraprestasi 




b) Teori Utilitas 
 Di dalam bukunya yang berjudul Introduction to the principles of 
morals and legislation (1780), Jeremy Bentham seorang pakar hukum Inggris 
memperkenalkan suatu teori tentang tujuan hukum. Menurut Bentham, 
hukum bertujuan untuk mewujudkan apa yang berfaedah atau yang sesuai 
dengan daya guna (efektif ). Adagiumnya yang terkenal adalah “The greatest 
happines for the greatest number”. Artinya, ”kebahagiaan yang terbesar 
untuk jumlah yang terbanyak.”  Ajaran Bentham disebut sebagai 
eudaemonisme atau utilitarisme . Di dalam teori utilitas ini selanjutnya di 
ajarkan bahwa hanya dalam ketertibanlah setiap setiap orang akan mendapat 
kesempatan untuk mewujudkan kebahagiaan yang terbanyak (Dudu, 
Duswara Machmudin.  2013: hal 26). 
 Seperti halnya teori etis, teori utilitas pun dianggap sebagai teori yang 
berat sebelah, sebab teori ini pun dianggap bersifat subyektif, relatif, dan 
individual. Anggapan tersebut memang benar adanya, sebab hukum baru 
dapat dikatakan berhasil guna apabila sebanyak mungkin dapat mewujudkan 
keadilan. Apabila ada gagasan untuk mengeluarkan keadilan dari lingkungan 




 Sudah tentu hal ini kurang tepat, sebab yang agak tepat barangkali 
hukum dan kekuasaan saling membutuhkan. Hal ini kiranya sejalan dengan 
pandangan Mochtar Kusumaatmadja yang mengatakan “Hukum tanpa 
kekuasaan adalah angan – angan, kekuasaan tanpa hukum adalah 
kelaliman”.Sebagai catatan akhir penulis kedua teori ini, kiranya perlu 
ditegaskan kembali bahwa teori tersebut mengandung kelemahan yang 
sama, yaitu tidak seimbang alias terlalu berat sebelah. 
 Akibat mengagung–agungkan keadilan maka teori etis mengabaikan 
kepastian hukum. Apabila kepastian hukum terabaikan, maka ketertiban akan 
terganggu. Padahal justru dengan ketertiban, keadilan dapat terwujud 
dengan baik. Sebaliknya, karena mengagung–agungkan kegunaan, teori 
utilitas mengabaikan keadilan. Justru hukum dapat berfaedah, apabila 
sebanyak mungkin menegakkan keadilan. 
 Atas kelemahan kedua teori inilah muncul teori gabungan yaitu teori 
yang mengkombinasikan kedua teori tujuan hukum yang terdahulu. Adapun 
para pakar hukum yang menganut teori gabungan ini di antaranya, L.J. Van 






c) Teori Pengayoman 
 Suatu peristiwa penting dalam proses pembinaan hukum nasional 
adalah ditemukannya lambang keadilan yang serasi dengan kepribadian 
bangsa kita oleh Menteri Kehakiman Sahardjo berupa pohon beringin 
sebagai lambang pengayoman. Lambang pengayoman ini dimaksudkan guna 
menggantikan simbol keadilan negara Barat yang dirupakan oleh Dewi 
Themis, (Putri Ouranus dan Gala) sebagai dewi keadilan. 
 Secara logika memang suatu kemustahilan seorang dewi cantik dalam 
kondisi mata tertutup karena dibalut kain hitam, tangan kiri memegang 
sebuah pedang dan tangan kanan memegang sebuah dacin mampu 
menegakkan keadilan. Barangkali alasan itulah menyebabkan di negara 
Indonesia lambang dewi keadilan diganti oleh lambang pengayoman. 
 Dengan demikian, menurut teori pengayoman, tujuan hukum adalah 
untuk mengayomi manusia baik secara aktif maupun secara pasif. Secara 
aktif dimaksudkan sebagai upaya untuk menciptakan suatu kondisi 
kemasyarakatan yang manusiawi dalam proses yang berlangsung secara 
wajar. Sedangkan yang dimaksudkan secara pasif, adalah mengupayakan 
pencegahan atas tindakan yang sewenang– wenang dan penyalahgunaan 




3. Sumber Hukum 
 Sumber hukum adalah tempat dimana kita dapat melihat bentuk 
perwujudan hukum. Dengan kata lain sumber hukum adalah segala sesuatu 
yang dapat menimbulkan atau melahirkan hukum. Singkatnya, sumber 
hukum dapat juga disebut asal mula hukum (Dudu, Duswara Machmudin.  
2013: hal 77). 
 Secara sederhana, Achmad Ali mendefinisikan sumber hukum sebagai 
tempat dimana kita dapat menemukan hukum (Achmad Ali. 2008: hal 39). 
Salah satu aspek dalam kehidupan hukum adalah kepastian. Ini berarti 
bahwa hukum berkehendak menciptakan kepastian dalam mengatur 
hubungan antara orang-orang dalam masyarakat, dan salah satu hal yang 
berhubungan erat dengan masalah kepastian hukum ialah masalah darimana 
hukum itu berasal.  
 Pada hakikatnya sumber hukum dapat dibedakan atas dua; Sumber 
hukum materil dan Sumber hukum formil. Yang dimaksud dengan sumber 
hukum materil adalah beberapa faktor yang dianggap dapat menentukan isi 
hukum. Di antara beberapa faktor yang dapat menentukan isi hukum, ada 
dua faktor yang dianggap penting yaitu faktor idiil dan faktor riil.  
Faktor idiil adalah beberapa patokan yang tetap tentang keadilan yang harus 
ditaati oleh para pembentuk undang-undang ataupun para pembentuk hukum 
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lainnya dalam melaksanakan tugasnya. Sedangkan faktor riil adalah: Struktur 
ekonomi dan kebutuhan masyarakat, adat istiadat dan kebiasaan yang 
dilakukan berulang-ulang dan menjadi pola tingkah laku yang tetap, 
keyakinan tentang agama dan berbagai gejala dalam masyarakat (Dudu, 
Duswara Machmudin.  2013: hal 78). 
Sementara sumber hukum formal adalah sumber hukum ditinjau dari 
segi pembentukannya. Dalam sumber hukum formal ini terdapat rumusan 
berbagai aturan yang merupakan dasar kekuatan mengikatnya peraturan 
agar ditaati masyarakat dan para penegak hukum. Atau dapat juga dikatan 
bahwa sumber hukum formal merupakan caussa efficient  dari hukum. 
Adapun secara umum sumber hukum formal dapat dikategorikan 
menjadi lima, yaitu; Undang-undang, kebiasaan dan adat, traktat, 
yurisprudensi dan pendapat ahli hukum terkenal (doktrin).Dalam mempelajari 
sumber hukum formal ini, kita sering kali lupa bahwa masih ada sumber 
hukum penting, khususnya dibidang hukum tata negara di samping sumber 
hukum formil di atas, yaitu proklamasi dan revolusi kemerdekaan, coup d’etat  
yang berhasil takluknya suatu negara lain kepada negara lain. 
Selanjutnya Sanusi mengatakan bahwa sumber hukum yang umum disebut 
sumber – sumber yang normal, sedangkan proklamasi, revolusi, coup d’etat, 
dan takluknya suatu negara kepada negara lain disebut sumber hukum yang 
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abnormal. Yang menarik dan perlu disimak adalah pendapat Utrecht yang 
menambahkan agama sebagai hukum formal (Dudu, Duswara Machmudin.  
2013: hal 79). 
 
B. Hukum Administrasi Negara 
 Banyak definisi yang dikemukakan oleh para ahli tentang Hukum 
Administrasi Negara beserta cakupan-cakupannya. Sebelum sampai pada 
telaah beberapa definisi tersebut akan lebih baik terlebih dulu diberikan 
pengertian-pengertian teoritis (Marbun.  2009: hal 6). 
1. Pengertian Administrasi, Tata Usaha dan Pemerintahan 
 Administrasi dalam arti sempit berarti segala kegiatan tulis menulis, 
catat-mencatat, surat-menyurat, ketik-mengetik serta penyimpanan dan 
pengurusan masalah-masalah yang hanya bersifat teknis ketata-usahaan 
belaka. 
 Dalam pengertian yang sempit ini maka pengertian administrasi itu 
sama dengan pengertian tata usaha; sehingga pengertian tata usaha itupun 
sama dengan pengertian administrasi dalam arti sempit. Dengan demikian 
kegiatan tata usaha itu hanyalah sebagian dari kegiatan administrasi. 
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 Kata administrasi berasal dari bahasa Inggris “Administration” yang 
pada mulanya berasal dari bahasa Latin “Administrate” yang berarti “To 
Serve” atau melayani. Leonard D. White dalam bukunya “Introduction on the 
Study of Public Administration” mendefinisikan administrasi sebagai suatu 
proses yang umumnya terdapat pada semua usaha kelompok, negara atau 
swasta sipil atau militer, usaha yang besar atau usaha yang kecil (Marbun.  
2009: hal 7). 
 E.Utrecht memberikan definisi tentang administrasi negara sebagai 
complex ambten/ apparaat atau gabungan jabatan-jabatan administrasi yang 
berada di bawah pimpinan pemerintah melaksanakan tugas yang tidak 
ditugaskan kepada badan-badan pengadilan dan legislatif. 
 Pemerintah dalam arti sempit adalah organ atau alat perlengkapan 
negara yang diserahi tugas pemerintahan atau melaksanakan undang – 
undang. Dalam pengertian ini pemerintah hanya berfungsi sebagai badan 
eksekutif (eksekutif atau Bestuur) 
 Dalam arti luas pemerintah adalah semua badan yang 
menyelenggarakan semua kekuasaan di dalam negara baik kekuasaan 
eksekutif maupun kekuasaan legislatif dan yudikatif. Jadi semua pemegang 
kekuasaan di dalam negara (legislatif, eksekutif, yudikatif seperti teori trias 
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politica dari Montesquieu) adalah temasuk pemerintah dalam artinya yang 
luas.  
2. Definisi Hukum Administrasi Negara 
 Setelah pengertian-pengertian teoritis seperti tersebut di atas, kita 
dapat mengambil beberapa pengertian atau definisi Hukum Administrasi 
Negara atau Hukum Tata Pemerintahan seperti yang telah banyak 
dikemukakan oleh para sarjana. 
 Rochmat Soemitro mengemukakan bahwa yang dimaksud dengan 
Hukum Administrasi Negara dan Hukum Tata Pemerintahan itu meliputi 
segala sesuatu mengenai pemerintahan, yakni seluruh aktivitas pemerintah 
yang tidak termasuk pengundangan dan peradilan (Marbun.  2009: hal 9). 
 Tentang pengertian dan cakupan dari Hukum Administrasi Negara 
Indonesia, G.Pringgodigdo, seperti dikutip oleh CST.Kansil, mengemukakan 
bahwa “oleh karena di Indonesia kekuasaan eksekutif dan kekuasaan 
administratif berada dalam satu tangan yaitu presiden” maka pengertian 
Hukum Administrasi Negara yang luas terdiri atas tiga unsur yaitu; 
1) Hukum Tata Pemerintahan, yakni hukum eksekutif atau Hukum Tata 
Pelaksanaan Undang – Undang dengan kata lain Hukum Tata 
Pemerintahan adalah hukum mengenai aktivitas – aktivitas kekuasaan 
eksekutif (Kekuasaan untuk melaksanakan undang – undang). 
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2) Hukum Administrasi Negara dalam arti sempit, yakni hukum tata 
pengurusan rumah tangga negara (rumah tangga negara 
dimaksudkan adalah segala tugas – tugas yang ditetapkan dengan 
Undang – undang sebagai urusan Negara) 
3) Hukum Tata Usaha Negara yakni hukum mengenai surat menyurat, 
rahasia dinas dan jabatan, kearsipan dan dokumentasi, pelaporan dan 
statistik, tata cara penyimpanam berita acara, pencatatan sipil, 
pencatatan nikah, talak dan rujuk, publikasi, penerbitan – penerbitan 
Negara (Marbun.  2009: hal 11). 
 
3. Ruang Lingkup Hukum Administrasi Negara 
Menurut Utrecht menyebutkan bahwa hukum administrasi negara 
adalah hukum yang mengatur sebagian lapangan pekerjaan administrasi 
negara. Hukum administrasi negara terkandung dua aspek, yaitu : 
1) Aturan-aturan hukum yang mengatur dengan cara bagaimana alat-alat 
perlengkapan negara itu melakukan tugasnya 
2) Aturan-aturan hukum yang mengatur hubungan hukum antara 
perlengkapan administrasi negara atau pemeritnah denga para warga 
negaranya. 
 Kesimpulannya bahwa hukum administrasi negara adalah hukum dan 
peraturan-peraturan yang berkenaan dengan pemerintah dalam arti sempit 
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atau administrasi negara, peraturan-peraturan tersebut dibentuk oleh 
lembaga legislatif untuk mengatur tindakan pemerintah dalam  hubungannya 
dengan warga negara, dan sebagian peraturan-peraturan itu dibentuk pula 
oleh administrasi Negara (Ridwan HR.  2003: hal 32). 
 
C. Pasar Modal 
 Di hampir seluruh Negara didunia ini memiliki pasar modal (Capital 
Market) kecuali bagi Negara-negara yang masih berbenah dan belum mampu 
melepaskan diri dari persoalan ekonomi dan politik yang begitu parah. Maka 
keberadaan pasar modal di negara tersebut dianggap belum berjalan efektif. 
Ketidakefektifannya disebabkan oleh berbagai hal termasuk diantaranya 
kondisi politik dan keamanan yang belum mencapai tingkat kestabilan, yang 
hingga sampai saat ini terus terjadi atau berlangsung berlarut-larut tanpa ada 
dicapainya titik penyelesaian, contohnya Negara Palestina, Myanmar, 
Rwanda dan beberapa negara lainnya  (Irfan Fahmi. 2012: hal 54). 
 Keberadaan pasar modal di suatu negara bisa menjadi acuan untuk 
melihat tentang bagaimana kegairahan atau dinamisnya bisnis negara yang 
bersangkutan dalam menggerakkan berbagai kebijakan ekonominya seperti 
kebijakan fiskal dan moneter. Selanjutnya dari kebijakan yang diterapkan 
tersebut kondisi stimulus dan bahkan sustainability bisa diperoleh dengan 
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efek lebih jauh mampu memberikan kontribusi positif pada penambahan 
pendapatan negara terutama dari segi pendapatan pajak ( tax income ).  
1. Pengertian Pasar Modal 
Pengertian pasar modal tak lain adalah tempat dimana berbagai pihak, 
khususnya perusahaan menjual saham (stock) dan obligasi (bond) dengan 
tujuan dari hasil penjualan tersebut nantinya akan dipergunakaan sebagai 
tambahan dana atau untuk memperkuat modal perusahaan (Irfan Fahmi. 
2012: hal 55). 
Sedangkan menurut Joel. G Siegel dan Jae K. Shim, pasar modal 
adalah pusat perdagangan utang jangka panjang dan saham perusahaan. 
Adapun menurut R.J Shook, pasar modal merupakan sebuah pasar tempat 
dana – dana modal, seperti ekuitas dan utang diperdagangkan (Irfan Fahmi. 
2013: hal 2) 
2. Sumber Hukum Pasar Modal 
 Dengan mengetahui sumber – sumber hukum yang menjadi titik tolak 
dalam penetapan suatu keputusan yang berlaku di pasar modal, diharapkan 
pembuat keputusan tidak berlaku sewenang – wenang dalam rangka 
menegakkan hukum. Aturan – aturan yang berlaku menjadi pegangan bagi 
seluruh pelaku pasar modal untuk menentukan apakah penindakan terhadap 
pelanggaran yang dilakukan mengacu kepada hukum yang berlaku dibidang 
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pasar modal. Kewenangan yang dimiliki oleh bapepam untuk menyeret 
pelaku pelaku pasar yag diduga melakukan pelanggaran atau kejahatan 
dipergunakan demi terciptanya integritas dan terjaganya kredibilitas pasar 
modal 
 Sumber hukum yang menjadi landasan dan ruang lingkup kehidupan 
dari industri pasar modal adalah 
1. Undang – undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal 
2. Peraturan Pemerintah Nomor 45 Tahun 1995 tentang 
Penyelenggaraan Kegiatan di Bidang Pasar Modal (PP ini 
mencabut keberlakuan Kepres Nomor 53 Tahun 1990 tentang 
Pasar Modal). 
3. Peraturan Pemerintah Nomor 46 Tahun 1995 tentang Tata Cara 
Pemeriksaan di Bidang Pasar Modal 
4. Keputusan Menteri Keuangan Nomor 645/KMK.010/1995 
tentang Pencabutan Keputusan Menteri Keuangan Nomor 
1548/KMK.013/1990 tentang Pasar Modal sebagaimana telah 
diubah terakhir dengan Keputusan Menteri Keuangan Nomkr 
284/KMK.010/1995 
5. Keputusan Menteri Keuangan Nomor 646/KMK.010/1995 
tentang Pemilikan Saham atau Unit Penyertaan Reksa Dana 
oleh Pemodal Asing 
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6. Keputusan Menteri Keuangan Nomor 647/KMK.010/1995 
tentang Pemilikan Saham Efek oleh Pemodal Asing (Maksimal 
85% dari modal disetor) 
7. Kepuusan Menteri Keuangan Nomor 647/KMK.010/1997 
tanggal 4 September 1997 tentang Pembelian Saham oleh 
Pemodal Asing Melalui Pasar Modal 
8. Keputusan Menteri Keuangan Nomor 179/KMK.010/2003 
tanggal 17 Juli 2003 tentang Permodalan Perusahaan Efek 
9. Seperangkat peraturan pelaksana yang dikeluarkan Ketua 
Bapepam sejak tanggal 17 Januari 1996 
 Landasan hukum merupakan perangkat mutlak yang harus ada di 
pasar modal, karena demikian beragam dan luasnya bidang – bidang yang 
terkait dalam industri ini. Didalam hierarki peraturan perundang-undangan, 
undang – undang merupakan produk hukum yang memiliki status hukum 
yang tinggi. Landasan hukum yang mendasari pembuatan Undang – Undang 
Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal adalah produk hukum yang dibuat 
pada tahun 1952, yaitu Undang – Undang No 15 Tahun 1952 tentang Bursa. 
Undang – Undang Nomor 8 Tahun 1995 adalah produk hukum modern yang 
dapat mengakomodasi kebutuhan perkembangan dari industri pasar modal 
yang modern. Momentum tahun 90an yang tercatat sebagai era boomingnya 
pasar modal menjadikan pasar modal menjadi primadona dalam berinvestasi. 
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 Secara garis besar Undang-Undang Pasar Modal terdiri atas 18 bab 
dan 116 Pasal. Ada beberapa aspek yang menonjol dalam Undang – Undang 
Nomor 8 Tahun 1995 ini dibandingkan dengan peraturan sebelumnya. Selain 
lebih tegas dan detil, Undang-Undang Pasar Modal memberikan kewenangan 
lebih besar kepada BAPEPAM (yang sekarang kewenanganya sudah di 
alihkan ke OJK) sebagai otorotas pasar modal untuk melaksanakan 
pengawasan, pembinaan dan penegakkan hukum. Undang-Undang Pasar 
Modal memberikan kewenangan kepada BAPEPAM/OJK untuk melakukan 
pemeriksaan dan penyidikan atas pelanggaran yang dilakukan oleh para 
pelaku pasar modal, serta menjatuhi sanksi.  
 
D.  Lembaga-Lembaga di Pasar Modal 
 Keterlibatan para pelaku pasar modal dalam kegiatan pasar modal 
bersifat terus-menerus dan merupakan kegiatan yang tidak dapat dipisahkan 
dengan keberlangsungan hidup lembaga-lembaga itu sendiri. Bahkan sangat 
menentukan hidup matinya pasar modal (Budi Untung. 2011: hal 67). Berikut 






1. Badan Pengawas Pasar modal 
Badan pengawas pasar modal atau yang lebih populer dengan sebutan 
BAPEPAM adalah sebuah badan pemerintah yang berada dibawah Menteri 
keuangan Republik Indonesia.1 BAPEPAM merupakan lembaga yang 
bertanggung jawab dalam melakukan pembinaan, pengaturan dan 
pengawasan sehari – hari kegiatan pasar modal. Dengan demikian 
BAPEPAM dapat dikatan sebagai hulu dari semua kegiatan di pasar modal, 
karena dari siniliah permulaan dari kegiatan di pasar modal (Hamud, M. 
Balfas. 2012, hal 5). 
 Perusahaan yang bermaksud menawarkan efeknya kepda masyarakat 
dalam suatu penawaran umum, harus terlebih dahulu memulai prosesnya 
melalui lembaga ini sebelum dapat menjual efeknya tersebut kepada 
masyarakat. Tujuan dari pembinaan, pengaturan dan pengawasan yang 
dilakukan oleh BAPEPAM, seprti juga dirumuskan oleh Undang – Undang 
Pasar Modal adalah untuk mewujudkan terciptanya kegiatan pasar modal 
yang teratur, wajar dan efisien serta untung melindungi kepentingan pemodal 
dan masyarakat. 
                                                          
1
 Fungsi dan wewenang BAPEPAM kemudian dialihkan pada OJK. Otoritas Jasa Keuangan adalah 
lembaga negara yang dibentuk berdasarkan Undang-Undang nomor 21  tahun 2011 tentang Otoritas 
Jasa Keuangan yang berfungsi menyelenggarakan sistem pengaturan dan pengawasan yang 
terintegrasi terhadap keseluruhan kegiatan di dalam sektor jasa keuangan. 
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 BAPEPAM merupakan lembaga yang mempunyai kekuasaan yang 
sangat besar dan unik. BAPEPAM tidak hanya bertindak sebagai regulator 
tetapi juga mempunyai kekuasaan kepolisian serta dapat bertindak dan 
berwenang menggunakan kekuasaan yang sifatnya “quasi-judicial”. 
Kekuasaan BAPEPAM yang besar ini dapat kita lihat diantaranya di dalam 
pasal 5 Undang – Undang Pasar Modal yang memberikan kewenangan bagi 
BAPEPAM, antara lain untuk; 
a) Memberikan izin kepada berbagai macam institusi yang diawasinya. 
b) Mewajibkan dan menerima pendaftaran bagi profesi yang bermaksud 
melakukan kegiatan pasar modal. 
c) Menetapkan persyaratan dan tata cara pencalonan direksi lembaga-
lembaga di pasar modal seperti bursa efek. 
d) Menetapkan persyaratan dan tata cara dilakukannya pernyataan 
pendaftaran untuk memungkinkan dilakukannya penawaran umum 
efek (termasuk disini adalah menyatakan, menunda, atau 
membatalkan efektifnya pendaftaran). 
e) Melakukan pemeriksaan dan penyidikan atas terjadinya pelanggaran 
atas Undang – Undang Pasar Modal. Sehinga dengan kekuasaannya 
ini BAPEPAM merupakan polisi yang menegakkan hukum sebagai 
penyidik pegawai negeri. 
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f) Menghentikan dan memperbaiki serta mengambil langkah – langkah 
sehubungan dengan adanya iklan atau promosi yang berhubungan 
dengan kegiatan di pasar modal. 
g) Membekukan atau membatalkan pencatatan efek di suatu bursa efek 
(termasuk juga menghentikan perdagangan efek dan transaksi di 
bursa). 
h) Memeriksa keberatan – keberatan yang diajukan oleh pihak – pihak 
yang dikenakan sanksi oleh bursa dan lemabaga terkait dengan bursa 
seperti Lembaga Kliring dan Penjamin serta Lembaga Penyimpanan 
dan Penyelesaian (termasuk membatalkan dan menguatkan 
pengenaan sanksi tersebut). 
i) Memberikan penjelasan lebih lanjut yang sifatnya teknis atas UUPM 
dan peraturan pelaksanaanya. 
j) Menetapkan isntrumen lain sebagai efek. Kekuasaan ini akan sangat 
berguna karena dengan kekuasaan ini BAPEPAM akan memberikan 
“kehidupan” bagi Undang – Undang Pasar Modal dalam mengarungi 
dunia pasar modal yang memang sangat dinamis. (Hamud, M. Balfas. 
2012, hal 6). 
 Sebagai tambahan atas kekuasaanya di atas, BAPEPAM juga 
mempunyai kekuasaan untuk mengenakan sanksi administratifnya yang 
jumahnya cukup banyak dalam pelaksanaan kekuasaanya. Termasuk dalam 
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kekuasaan pengenaan sanksi adalah kekuasaan untuk mengenakan denda, 
pembatasan dan pembekuan kegiatan usaha, pencabutan izin usaha serta 
pembatalan persetujuan dan pendaftaran. Sebagai Penyidik Pegawai negeri 
Sipil (PPNS), BAPEPAM mempunyai kewenangan seperti layaknya polisi 
dalam melakukan pemeriksaan dan penyidikan. Bahkan dalam rangka 
pelaksanaan kewenangan penyidikan yang dimilikinya BABPEPAM, dengan 
bantuan aparat penegak hukum lainnya, dapat melakukan tindakan – 
tindakan yang lebih dari hanya pemeriksaan dan penyidikan seperti 
memerintahkan penangkapan (Hamud, M. Balfas. 2012, hal 7). 
 
2. Bursa Efek dan Lembaga yang Terkait 
 Bursa efek atau bursa tidak lain adalah sebuah pasar dimana 
diselenggarakan perdagangan atas efek (Hamud, M. Balfas. 2012, hal 12). 
Pengertian pasar disini adalah dalam arti sebenarnya seperti layaknya 
sebuah pasar yang memperdagangkan barang kebutuhan sehari-hari seperti 
sayur mayur dan kebutuhan pokok manusia pada umumnya. Karena 
fungsinya sebagai pasar maka bursa efek wajib menyediakan sarana untuk 
melakukan pengawasan perdagangan.  
Selain menyediakan sarana perdagangan dan pengawaan bursa juga 
mebuat peraturan-peraturan untuk mendukung jalannya perdagangan di 
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bursa. Yang membedakan bursa dengan pasar lainnya hanya jenis dagangan 
yang ada dan diperdagangkan di sana. Kalau pasar pada umumnya menjual 
kebutuhan sehari – hari seperti sayur, ikan, daging dan lain – lin, kalau di 
bursa efek yang diperdagangkan adalah efek. Bursa juga mempunyai ciri 
yang sama dengan pasar tradisional yaitu berkumpulnya pembeli dan penjual 
yang akan membeli dan menjuak barang dagangan.  
Oleh karena itu meskipun bursa atau pasar tersebut telah 
menggunakan teknologi canggih sebagai sarana untuk mempertemukan 
keinginan membeli dan keinginan menjual, bursa efek tetaplah sebuah pasar 
dimana penjual dan pembeli berkumpul 
Berbeda dengan pasar umumnya, akses ke bursa efek dibatasi karena 
hanya anggota bursa saja yang dapat masuk dan melakuakan perdagangan 
di bursa. Untuk menjadi anggota bursa efek sehingga mempunyai akses 
masuk kedalam sistem perdagangan di bursa, selain harus merupakan 
perusahaan efek maka caon anggota bursa juga merupakan pemegang 
bursa saham di bursa tersebut. Mereka yang tidak merupakan anggota bursa 
hanya dapat “menitipkan” apa yang diperdagangkannya tersebut kepada 
anggota bursa, yang merupakan perantara perdagangan efek. 
Setelah perdagangan selesai dilaksanakan maka untuk 
menyelesaikan hak serta kewajiban yang timbul dari perdagangan yang 
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terjadi, maka didirikanlah Lembaga Kliring dan Penyimpanan (LKP) serta 
Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian (LPP).  
Penjelasan atas pasal 13 ayat 1 Undang – ndang Pasar Modal 
menyatakan bahwa kegiatan Lembaga Kliring dan Penyimpanan pada 
dasarnya merupakan kelanjutan dari kegiatan bursa efek dalam rangka 
penyelesaian transaksi bursa. Tujuan pendirian dari LKP adalah untuk 
menyediakan jasa kliring dan penjaminan penyelesaian transaksi bursa yang 
teratur, wajar dan efisien.  
Kegiatan kliring pada dasarnya merupakan suatu proses yang 
digunakan untuk menetapkan hak dan kewajiban para anggota bursa efek 
atas transaksi yang mereka lakukan, sehingga mereka megetahui hak dan 
kewajiban masing- masing. Salah satu tugas penting dari LKP adalah 
menjalankan fungsi penjaminan dalam penyelesaian transaksi bursa (Hamud, 
M. Balfas. 2012, hal 13). 
Sedangkan Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian melaksanakan 
fungsi menyediakan jasa kustodian sentral dan penyeleaian. Kustodian 
sendiri adalah lembaga yang berfungsisebagai lembaga yang menyediakan 
jasa penitipan efek dan harta lain yang berkaitan dengan efek serta jasa lain, 
termasuk menerima deviden, bunga dan hak – hak lain, meyelesaikan 
transaksi efek dan mewakili pemegang rekening yang menjadi nasabahnya. 
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Dari definisi kustodian yang demikian maka LPP tidak lain adalah lembaga 
yang berfungsi sebagai tempat penyimpanan / penitipan efek dan segala 
sesuatu yang berkaitan dengan efek tersebut. 
Dari uraian diatas dapatlah kita lihat kedua lembaga ini (LPP dan LKP) 
adalah lembaga yang menjalankan fungsi untuk menentukan dan 
menyelesaikan segala hak dan kewajiban dari pihak – pihak yang melakukan 
transaksi di bursa efek. Selain itu LPP berfungsi juga untuk memastikan 
bahwa hak dan kewajiban bagi pihak – pihak yang bertransaksi juga 
terpenuhi (Hamud, M. Balfas. 2012, hal 14) 
3. Emiten 
 Kalau bursa efek adalah pasar sebagaimana yang diuraikan di atas 
maka emiten adalah pihak yang menyediakan “barang-barang” yang 
diperdagangkan di bursa efek. Undang-Undang Pasar Modal menyatakan 
bahwa emiten adalah pihak yang melakukan penawaran umum. Emiten 
adalah pihak atau perusahaan-perusahaan yang mengeluarkan efek berupa 
saham atau obligasi dan ditawarkan kepada masyarakat (Hamud, M. Balfas. 
2012, hal 14).  Setelah penawaran umum dilakukan efek yang dikeluarkan 
oleh emiten tersebut akan diperdagangkan di bursa efek. Setelah penawaran 
umum efek tersebeut, emiten pada dasarnya “tidak mempunyai hubungan 
lagi” dengan efek yang dikeluarkannya tersebut. Dalam artian, emiten ( dalam 
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batas – batas tertentu ) tidak akan berkepentingan atas naik turunya harga 
efek yang dikeluarkannya tadi.  Karena naik turunya harga adalah 
kepentingan pemodal atau investor yang melakukan jual – beli atas efek 
tersebut. Emiten hanyalah berkewajiban untuk mengelola usahanya degan 
baik dan menjalankan kewajiban-kewajibannya sebagai emiten, yang pada 
akhirnya juga akan berdampak pada harga efek tersebut. 
 Harga efek memang akan dipengaruhi oleh kinerja emiten tetapi bukan 
karena “campur tangan” emiten di pasar. Pasarlah yang diharapkan 
menentukan harga efek tersebut dan salah satu komponen dalam pasar 
tersebut adalah informasi, yang secara terus menerus disampaikan oleh 
emiten mengenai kegiatan usahanya. 
 Istilah emiten harus dipisahkan dari pengertian perusahaan publik 
karena asal usul keduanya berbeda (Hamud, M. Balfas. 2012, hal 15).  Kalau 
emiten menjadi emiten karena melakukan emisi atau mengeluarkan efek 
dalam suatu penawaran umum, perusahan publik menjadi perusahaan publik 
bukanlah karena secara sengaja melakukan penawaran efeknya kepada 
masyarakat dalam suatu penawaran umum. Perusahan menjadi perusahaan 
publik karena perusahaan memenuhi kriteria tertentu seperti yang ditetapkan 
oleh Undang – Undang Pasar Modal, yaitu karena merupakan suatu 
Perseroan Terbatas yang sahamnya telah dimiliki sekurang-kurangnya oleh 
tiga ratus pemegang saham dan memiliki modal disetor sekurang – 
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kurangnya tiga milyar rupiah, atau suatu jumlah pemegang saham dan modal 
disetor yang ditetapkan lain oleh Peraturan Pemerintah.  
 Dengan perbedaan ini dapat kita lihat bahwa perusahaan dapat 
menjadi perusahaan publik karena berjalannya waktu, misalnya karena turun 
temurun dimiliki oleh satu keluarga sehingga akhirnya pemegang sahamnya 
mencapai tiga ratus orang. Atau karena berjalannya waktu, pemilik 
perusahaan juga membagikan sahamnya kepada pegawai yang berprestasi 
secara perlahan – lahan, sehingga akhirnya mencapai tiga ratus pemegang 
saham. Di lain pihak menjadi emiten adalah status yang didapat karena 
adanya penawaran umum efek seperti saham atau obligasi. 
4. Perusahaan Efek 
 Pasal 1 angka 21 Undang-Undang Pasar Modal merumuskan 
perusahaan efek sebagai pihak yang melakukan kegiatan usaha sebagai 
Penjamin Emisi Efek, Perantara Perdagangan Efek atau Manajer Investasi. 
Perusahan efek yang aktif melakukan perdagangan saham di bursa efek 
dengan menjadi perantara dalam jual beli efek atau biasa disebut denga 
broker. Broker adalah perusahaan efek yang telah menjadi anggota bursa 
(Hamud, M. Balfas. 2012, hal 16).   
 Dengan menjadi anggota bursa efek maka perusahaan dapat menjadi 
perantara bagi investor atau pemodal yang ingin menjual atau membeli efek 
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melalui sistem atau sarana perdagangan yang dimiliki oleh bursa efek, 
dimana perusahaan efek tersebut menjadi anggotanya.  
 Dengan menjadi perantara ini, perusahaan efek bertindak tidak 
berbeda seperti layaknya orang atau perusahaan yang memerantarai 
(broker) penjualan properti atau aset lainya, dan untuk pekerjaanya tersebut 
perusahaan efek mendapat komisi. Sebagai mana disebut di atas, selain 
menjadi perantara perdagangan efek, perusahaan efek juga dapat menjadi 
penjamin emisi efek atau Underwriter dan manajer investasi. Dengan menjadi 
penjamin emisi efek, perusahaan efek membantu emiten ketika emiten 
tersebut melakukan penawaran umum atas efeknya. Sedangkan dengan 
berperan menjadi manajer investasi maka perusahaan efek tersebut kegiatan 
usahanya melakukan pengelolaan portofolio efek untuk para nasabahnya 
atau portofolio investasi kolektif untuk sekelompok nasabahnya (Hamud, M. 











A. Lokasi Penelitian 
Berdasarkan judul yang dipilih, penulis mengadakan penelitian pada 
kantor perwakillan Bursa Efek Indonesia (BEI) yang beralamat di Makassar 
dan kantor Otoritas Jasa Keuangan Regional Sulawesi Maluku Papua. 
Alasan memilih lokasi tersebut karena sumber data yang berkaitan dengan 
judul dapat diperoleh dari lembaga tersebut dan wilayahnya adalah tempat 
dimana penulis menempuh studi. 
B. Populasi dan Sampel 
1. Populasi 
 Dalam penelitian ini yang menjadi populasi adalah pejabat pada Bursa 
Efek Indonesia kantor perwakillan Makassar dan pejabat kantor Otoritas Jasa 
Keuangan Regional Sulawesi Maluku Papua 
2. Sampel 
 Penarikan sample dalam penelitian ini dilakukan dengan teknik Simple 
Random Sampling, yaitu cara pengambilan sample yang memberikan 
kesempatan atau peluang yang sama untuk diambil kepada setiap elemen 
populasi, agar dapat memudahkan peneliti. 
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C. Jenis dan Sumber Data 
Adapun jenis dan sumber data yang dibutuhkan dalam penelitian ini 
adalah sebagai berikut : 
1. Data Primer yaitu data yang diperoleh melalui wawancara yang 
dilakukan langsung dengan responden yang dapat mewakili beberapa 
sumber dalam hal ini adalah pejabat pada Bursa Efek Indonesia kantor 
perwakilan Makassar dan pejabat Otoritas Jasa Keuangan. 
2. Data sekunder yaitu merupakan data yang diperoleh melalui studi 
kepustakaan atau dari berbagai literatur dengan menelaah buku-buku 
dan tulisan-tulisan atau internet, jurnal hukum, serta peraturan 
perundang-undangan yang relavan dengan permasalahan yang diteliti. 
 
D. Teknik Pengumpulan Data 
Dalam penulisan skripsi ini, terdapat dua teknik pengumpulan data 
yang digunakan yaitu:  
1. Penelitian lapangan (field research) yaitu penelitian yang dilakukan di 
lapangan dengan melakukan wawancara (interview), yaitu teknik 
pengumpulan data secara langsung melalui tanya jawab pertanyaan 
yang telah disiapkan dan melakukan wawancara untuk memperoleh 
data yang diperlukan. Wawancara dilakukan kepada pihak lembaga 
yang terkait dengan skripsi ini. 
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2. Penelitian kepustakaan (library research) 
Penelitian kepustakaan adalah pengumpulan data dan informasi yang 
relavan melalui membaca dan menelaah buku, majalah, artikel, jurnal, 
tulisan-tulisan dan perundang-undangan yang berkaitan dengan 
masalah yang diangkat dalam penelitian ini. Serta mengakses website 
dan situs-situs yang menyediakan informasi yang berkaitan dengan 
masalah dalam penelitian ini. 
 
E. Analisis Data 
Untuk menganalisis tinjauan hukum pelaksanaan perdagangan 
saham  bursa efek , maka data yang diperoleh kemudian dikumpulkan 
dengan baik secara primer dan sekunder, dan analisis secara kualitatif, 
selanjutnya disajikan secara deskriptif yaitu dengan menjelaskan, 
menguraikan dan mengambarkan permasalahan serta penyelesaiannya 
yang berhubungan erat dengan pembahasan penulis. 
 
F. Waktu Penelitian 








A. Pelaksanaan Perdagangan Saham Pada Bursa Efek  
 Secara umum, mekanisme dari perdagangan saham di bursa efek 
yaitu tidak berhubungan langsung dengan masyarakat untuk pembukaan 
rekening efek. Tetapi masyarakat terlebih dahulu berhubungan dengan 
perusahaan sekuritas sebagai anggota bursa. Pada perusahaan sekuritas 
itulah masyarakat akan membuka rekening efek untuk melakukan transaksi 
seperti saham.  
 Sama halnya dengan aktivitas perbankan, jika hendak menabung kita 
harus memilih bank terlebih dahulu. Begitupun dengan prosedurnya, hampir 
sama dengan perbankkan. persamaan prosedur-prosedur yang dimaksud 
meliputi; pengisian formulir, melampirkan foto copy KTP, nomor pokok wajib 
pajak (NPWP), kemudian ditambahkan dengan pembukaan rekening dana 
investor.  
 Adapun mengenai rekening dana investor, tidak dibuka di perusahaan 
sekuritas itu sendiri tapi melalui bank yang ditunjuk oleh pemerintah 
walaupun tetap dari bantuan perusahaan sekuritas. Fungsinya adalah 
sebagai dana penampungan atau uang deposit awal. Sebagai contohnya  
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Pak Ahmad membuka rekening efek, untuk dapat bertransaki Pak Ahmad 
harus memiliki dana terlebih dahulu. Dana ini tidak boleh disimpan di 
perusahaan sekuritas.  Oleh karena itu, dana tersebut harus disimpan di  
rekening dana investor sebagai rekening penampungan deposit. Setelah 
pembukaan rekening dana investor, yang akan menjadi rekening efek, 
barulah masyarakat bisa melakukan transaksi saham atau berinvestasi. 
 Langkah terakhir yaitu perusahaan sekuritas juga akan membantu 
membuka saham rekening efek di kustodian sentral efek Indonesia (KSEI) 
untuk pemisahan akun saham  di KSEI  yang akan memberikan fasilitas 
seperi kartu akses. Adapun fungsi KSEI yaitu sebagai gudang dari pasar 
modal karena saham yang dibeli dari perusahaan sekuritas bukan sebagai 
tempat untuk penyimpanan saham tersebut. Pertanyaannya kemudian adalah 
dimanakah saham yang dibeli itu disimpan?  jaawabannya yaitu disimpan 
pada lembaga penyimpanan yaitu KSEI. Tujuannya agar masyarakat dapat 
memantau saham yang dibeli melalu KSEI. 
 Dari wawancara peneliti pada Kantor Bursa Efek perwakilan Makassar 
yang dipimpin oleh bapak Fahmin Amirullah, peneliti mempertanyakan 
apakah pelaksanaan perdagangan saham pada bursa efek sudah sesuai 
dengan Undang-Undang Pasar Modal? Pak Fahmin selaku pimpinan Kantor 
Bursa Efek Perwakilan Makassar menjawab bahwa pastilah sudah sesuai. 
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Karena setiap aturan atau kebijakan pastinya tidak boleh bertentangan 
dengan Undang-Undang Pasar Modal. 
 Lebih lanjut, peneliti kemudian mempertanyakan mengenai apakah 
Undang-Undang Pasar Modal sudah memenuhi kebutuhan pengawasan 
pasar modal di indonesia? Pak Fahmin kembali menjawab bahwa Undang-
Undang Pasar Modal sejauh ini telah memenuhi kebutuhan pengawasan 
pasar modal di Indonesia. Hanya saja, peraturan harus selalu di revisi 
(peraturan  peraturan pelaksanaanya), selama tetap berpijak pada Undang-
Undang Pasar Modal.  Contoh sederhananya seperti pada kebijakan-
kebijakan atau peraturan OJK,  jika dulu yang kita ketahui 1 lot sama dengan 
500 lembar saham sekarang diubah menjadi 1 lot sama dengan 100 lembar 
saham. Hal ini agar dapat memudahkan investor lain yang tidak mempunyai 
modal terlalu banyak juga dapat ikut serta bertransaksi saham. 
 
B. Faktor-Faktor Pendukung dan Penghambat Transaksi Pelaksanaan 
Perdagangan Saham 
 Seiring dengan perkembangan zaman, perdagangan saham tidak lagi 
dilakukan dengan cara-cara manual. Kecanggihan teknologi dan informasi 
yang berkembang dewasa ini mengharuskan pihak-pihak yang terkait dalam 
perdagangan saham menyesuaikan aktivitas dan prosedurnya pada jalur 
40 
 
kecanggihan teknologi dan informasi pula. Maka dari itu perdagangan saham 
sekarang kemudian dikembangkan ke dalam suatu sistem otomatis yang 
disebut sebagai Jakarta Automatic Trading Sistem (JATS). 
 Dengan adanya pemutakhiran sistem perdagangan saham tersebut, 
tentunya akan menjadi faktor pendukung transaksi pelaksanaan 
perdagangan saham. Mari kita mengambil suatu contoh kasus, ketika terjadi 
ganguan pada Jats, hal tersebut  sangat berpotensi menyebabkan gangguan 
perdagangan saham. Akan tetaapi bursa efek indonesia sudah 
mengantisipasinya apabila hal itu terjadi.  
  Selain sistem otomatis yang disebutkan di atas, terdapat pula sistem 
lain yang bernama disaster recovery system. Ketika mesin Jats bermasalah, 
maka akan langsung dipindah-kendalikan oleh yang namanya disaster 
recovery system. Terkadang ada pertanyaan, jika Bursa efek indonesia 
dibom , bagaimana dengan kondisi perdagangan saham kita? Menurut Pak 
Fahmin selaku pimpinan kantor Bursa Efek Indonesia perwakilan Makassar 
bahwa perdagangan saham akan tetap berjalan. Karena sistem 
perdagangannya akan dipindah-kendalikan oleh sistem lain, yaitu disaster 
recovery sistem. 
 Jika ada faktor pendukung transaksi pelaksanaan perdagangan 
saham, tentu ada pula faktor yang penghambatnya. Dari hasil penelitian pada 
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kantor Bursa Efek Indonesia perwakilan Makassar, peneliti mempertanyakan 
apakah insider trading termasuk salah satu faktor penghambat transaksi 
pelaksanaan perdagangan saham? Pak Fahmin menjawab bahwa insider 
trading  adalah perdagangan yang dilakukan oleh orang dalam.  Orang dalam 
yang dimaksud di sini adalah orang yang sudah mengetahui dan 
memanfaatkan informasi internal (misalnya rencana – rencana atau 
keputusan – keputusan perusahaan yang belum di publikasikan ) untuk 
melakukan pembentukan harga sesuai dengan keinginannya. Mereka 
menggiring opini agar saham ini terbentuk ke harga yang di inginkan.  
Sehingga terjadilah persaingan tidak sehat dalam perdagangan saham.   
dengan kata lain, insider trading termasuk faktor penghambat bagi investor 
lain untuk melakukan transaksi perdagangan saham. 
 Terdapat beberapa pihak yang bisa menjadi pelaku insider trading. 
Misalnya karyawan bursa efek Indonesia, karyawan Bapepam yang sekarang 
telah beralih nama menjadi OJK, orang dalam emitennya seperti Direksi, dan 
sebagainya. Untuk mengantisipasi hal-hal yang tidak diinginkan tersebut, 
langkah preventif yang dilakukan oleh pihak Bursa Efek Indonesia yaitu 
pegawai Bursa Efek Indonesia tidak diperkenankan untuk membuka rekening 
efek atau melakukan transaksi saham untuk mencegah insider trading. Bursa 
Efek Indonesia sudah memiliki peraturan internal untuk mencegah terjadinya 
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insider trading dengan tidak membuka rekening efek atau transaksi saham 
bagi karyawannya sendiri. 
 menurut pimpinan Otoritas Jasa Keuangan wilayah Makassar yaitu 
Pak Sabaruddin menyatakan bahwa faktor-faktor yang menghambat 
transaksi pelaksanaan pasar modal adalah adanya kecurangan-kecurangan 
seperti “mengoreng saham”, secara harfiah dapat didefinisikan seperti 
proses/skenario sistematis yang dilakukan oleh suatu kelompok yang 
memiliki kepentingan untuk membentuk harga saham suatu perusahaan. 
 Peneliti kemudian melanjutkan pertanyaan kepada Otoritas Jasa 
Keuangan yang diwakili oleh Pak Sabaruddin selaku Deputi Direktur 
Perizinan Informasi dan Dokumentasi OJK tentang kendala apa sajakah yang 
dihadapi oleh OJK dalam mengawasi transaksi pada bursa efek? Beliau 
menjawab kendalanya seperti kecepatan transaksi yang saat ini sangat pesat 
diamana perkembangan zaman sudah memakai sistem otomatis dan bukan 
lagi secara manual, hubungan antar penjual dan pembeli yang tidak melapor 
atau dengan kata lain banyaknya mafia saham, imbuhnya. 
C. Pengawasan Perdagangan Saham pada Bursa Efek atau Pasar Modal 
 Undang-Undang Pasar Modal menyatakan bahwa transaksi 
perdagangan saham harus berjalan teratur, wajar dan lancar. Jadi untuk 
43 
 
menjaga keteraturan, kewajaran dan kelancaran tersebut, maka 
dibutuhkanlah lembaga pengawasan dibidang pasar modal 
Pengawasan Pasar Modal diperlukan agar tidak terjadi pelanggaran – 
pelanggaran yang dapat merugikan investor itu sendiri . Pelanggaran 
terhadap peraturan perundang-undangan di bidang pasar modal merupakan 
hal yang rawan dilakukan oleh pihak – pihak yang terlibat didalamnya . 
Pelanggaran dibidang pasar modal merupakan pelanggaran yang sifatnya 
teknis administratif. Ada tiga pola pelanggaran yang lazim terjadi yaitu :  
1. Pelanggaran yang dilakukan individual 
2. Pelanggaran yang dilakukan berkelompok 
3. Pelanggaran yang dilakukan langsung atau berdasarkan perintah orang 
lain 
 Pelaku yang terlibat dalam pelanggaran dibidang pasar modal adalah 
pihak – pihak yang berpendidikan cukup tinggi. Pihak – pihak yang 
berpotensi melakukan pelanggaran adalah emiten atau perusahaan publik 
dan pihak – pihak yang mempunyai posisi strategis didalam perusahaan 
seperti direksi, komisaris dan pemegang saham utama. Pihak lain yang 
berpotensi melakukan pelanggaran adalah para profesional di bidang pasar 
modal seperti penasihat investasi, manajer investasi, akuntan, konsultan 
hukum, penilai dan notaris. 
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 Sedangkan dari sisi akibat yang ditimbulkan dari kasus pelanggaran di 
bidang pasar modal dapat menimbulkan efek yang bersifat berantai atau 
meluas. Kerugian tidak hanya terbatas dialami oleh investor atau pialang 
yang terlibat langsung dalam suatu transaksi, melainkan dapat meluas dan 
berlanjut ke perusahaan yang efeknya diperdagangkan. Jika pelanggaran 
tersebut terus terjadi tanpa adanya penanggulangan secara hukum dan 
sarana, maka pasar modal bisa mendapatkan penilaian negatif. Akibatnya 
investor tidak mau masuk dan yang sudah di dalam akan keluar. 
Ada 3 macam jenis sanksi yang diterapkan oleh UUPM yaitu 
1. sanksi administratif 
 Sanksi administratif adalah sanksi yang dikenakan oleh OJK pihak –
pihak yang dianggap melangar peraturan perundang – undangan dibidang 
pasar modal. Pihak yang dapat dijatuhkan sanksi adalah : 
- Pihak yang memperoleh izin dari OJK  
- Pihak yang memperoleh persetujuan oleh OJK 
- Pihak yang melakukan pendaftaran kepada OJK 
Jenis sanksi administratif yang dapat dijatuhkan oleh OJK kepada 
pihak – pihak tersebut di atas adalah : 
a. Peringatan tertulis 
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b. Denda (kewajiban untuk membayar sejumlah uang tertentu) 
c. Pembatasan kegiatan usaha  
d. Pembekuan kegiatan usaha 
e. Pencabutan izin usaha 
f. Pembatalan persetujuan, dan 
g. Pembatalan pendaftaran 
Untuk sanksi denda Undang – Undang Pasar Modal Pasal 102 ayat 3 
menyatakan bahwa sanksi administratif diatur oleh peraturan pemerintah, 
yaitu PP No.45 Tahun 1995. Besarnya jumlah sanksi denda bervariasi yaitu : 
- Denda Rp 500.000 (lima ratus ribu rupiah) per hari dengan 
maksimal  Rp. 500.000.000 (lima ratus juta rupiah) 
- Denda  Rp. 100.000 (seratus ribu rupiah) per hari dengan 
maksimal Rp. 100.000.000 (seratus juta rupiah)  
- Denda maksimal Rp. 500.000.000 (lima ratus juta rupiah) untuk 
pihak yang bukan perseorangan 
- Denda maksimal Rp. 100.000.000 (seratus juta rupiah) untuk 
perseorangan. 
2. Sanski perdata 
 Sanksi perdata lebih banyak didasarkan pada UUPT dimana emiten 
atau perusahaan publik harus tunduk pula. UUPT dan UUPM menyediakan 
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ketentuan yang memungkinkan pemegang saham untuk melakukan gugatan 
secara perdata kepada setiap pengelola atau komisaris perusahaan yang 
tindakan atau keputusannya menyebabkan kerugian pada perusahaan. 
- Gugatan berdasarkan perbuatan melawan hukum (KUH Perdata 
pasal 1365). 
UUPM Pasal 111 menyatakan bahwa setiap pihak secara sendiri – 
sendiri atau bersama pihak lain mengajukan tuntutan ganti rugi 
kepada pihak yang bertanggung jawab atas pelanggaran peraturan 
perundang – undangan di bidang pasar modal. Pasal ini 
bersemangat sama dengan KUH Perdata pasal 1365 mengenai 
perbuatan melawan hukum. Dengan adanya UUPM Pasal 111 ini 
diharapkan setiap pihak yang mengelola perseroan dan yang 
melakukan kegiatan di bidang pasar modal melakukan tugasnya 
secara profesional dan bertanggung jawab. Sehingga kehati – 
hatian tidak diabaikan. 
- Gugatan berdasarkan adanya tindakan wanprestasi atas suatu 
perjanjian. 
Gugatan berdasarkan wanprestasi mensyaratkan adanya 
pelanggaran terhadap pasal – pasal perjanjianyang pernah dibuat 
oleh para pihak (baik secara lisan maupun tulisan). Adapun yang 
dimaksud dengan wanprestasi adalah  
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a. Tidakmelakukan apa yang disanggupi akan dilakukannya 
b. Melaksanakan apa yang dijanjikannya, tetapi tidak sebagaimana 
    dijanjikan 
c. Melakukan apa yang dijanikan tapi terlambat 
d. melakukan sesuatu yang menurut perjanjian tidak boleh 
dilakukan 
3. Sanksi Pidana 
 UUPM (pasal 103 – 110) mengancam setiap pihak yang terbukti 
melakukan tindak pidana dibidang pasar modal diancam hukuman pidana 
penjara bervariasi antara satu sampai sepuluh tahun. 
 Berbicara mengenai pengawasan, secara mendasar tidak banyak 
pengawasan yang dapat dilakukan oleh Bursa Efek Indonesia. Melainkan 
Bapepam yang sekarang dipindahkan atau beralih ke OJK yang bertugas 
mengawasi bursa efek indonesia. Dengan kata lain Bapepam sudah tidak 
ada lagi sekarang. Olehnya itu rata-rata pengawas pasar modal adalah 
mantan pegawai Bapepam yang di pindahkan ke OJK 
Pertanyaan yang timbul kemudian adalah apa saja tugas dan wewenang 
OJK dalam ketentuan atau aturan tertulis?  Aturannya yaitu Undang-Undang 
Nomor 21 Tahun 2011 tentang Otoritas Jasa Keuangan Pasal 6-9 
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menyebutkan bahwa; OJK  melaksanakan tugas pengaturan dan 
pengawasan terhadap: 
1. kegiatan jasa keuangan di sektor perbankan; 
2. kegiatan jasa keuangan di sektor pasar modal; dan 
3. kegiatan jasa keuangan di sektor perasuransian, dana pensiun, 
lembaga pembiayaan, dan lembaga jasa keuangan lainnya. 
Untuk melaksanakan tugas pengaturan, OJK mempunyai wewenang: 
1. menetapkan peraturan pelaksanaan Undang-Undang ini; 
2. menetapkan peraturan perundang-undangan di sektor jasa keuangan; 
3. menetapkan peraturan dan keputusan OJK; 
4. menetapkan peraturan mengenai pengawasan di sektor jasa 
keuangan; 
5. menetapkan kebijakan mengenai pelaksanaan tugas OJK; 
6. menetapkan peraturan mengenai tata cara penetapan perintah tertulis 
terhadap Lembaga Jasa Keuangan dan pihak tertentu; 
7. menetapkan peraturan mengenai tata cara penetapan pengelola 
statuter pada Lembaga Jasa Keuangan; 
8. menetapkan struktur organisasi dan infrastruktur, serta mengelola, 
memelihara, dan menatausahakan kekayaan dan kewajiban; dan 
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9. menetapkan peraturan mengenai tata cara pengenaan sanksi sesuai 
dengan ketentuan peraturan perundang-undangan di sektor jasa 
keuangan. 
Untuk melaksanakan tugas pengawasan, OJK mempunyai wewenang: 
1. menetapkan kebijakan operasional pengawasan terhadap kegiatan 
jasa keuangan; 
2. mengawasi pelaksanaan tugas pengawasan yang dilaksanakan oleh 
Kepala Eksekutif; 
3. melakukan pengawasan, pemeriksaan, penyidikan, perlindungan 
Konsumen, dan tindakan lain terhadap Lembaga Jasa Keuangan, 
pelaku, dan/atau penunjang kegiatan jasa keuangan sebagaimana 
dimaksud dalam peraturan perundang-undangan di sektor jasa 
keuangan; 
4. memberikan perintah tertulis kepada Lembaga Jasa Keuangan 
dan/atau pihak tertentu; 
5. melakukan penunjukan pengelola statuter; 
6. menetapkan penggunaan pengelola statuter; 
7. menetapkan sanksi administratif terhadap pihak yang melakukan 
pelanggaran terhadap peraturan perundang-undangan di sektor jasa 
keuangan; dan 
8. memberikan dan/atau mencabut:  
50 
 
a. izin usaha; 
b. izin orang perseorangan; 
c. efektifnya pernyataan pendaftaran; 
d. surat tanda terdaftar; 
e. persetujuan melakukan kegiatan usaha; 
f. pengesahan; 
g. persetujuan atau penetapan pembubaran; dan 
h. penetapan lain, sebagaimana dimaksud dalam peraturan 
perundang-undangan di sektor jasa keuangan. 
 Seperti yang telah disebutkan di atas, bahwa Otoritas Jasa Keuangan 
adalah lembaga negara yang dibentuk berdasarkan Undang-Undang Nomor 
21 tahun 2011 tentang Otoritas Jasa Keuangan yang berfungsi 
menyelenggarakan sistem pengaturan dan pengawasan yang terintegrasi 
terhadap keseluruhan kegiatan di dalam sektor jasa keuangan. Otoritas Jasa 
Keuangan, yang selanjutnya disingkat OJK, adalah lembaga yang 
independen dan bebas dari campur tangan pihak lain, yang mempunyai 
fungsi, tugas, dan wewenang pengaturan, pengawasan, pemeriksaan, dan 
penyidikan.  
 OJK didirikan untuk menggantikan peran Bapepam-LK dalam 
pengaturan dan pengawasan pasar modal dan lembaga keuangan, dan 
menggantikan peran Bank Indonesia dalam pengaturan dan pengawasan 
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bank, serta untuk melindungi konsumen industri jasa keuangan. OJK 
dibentuk dengan tujuan agar keseluruhan kegiatan di dalam sektor jasa 
keuangan: 
1. terselenggara secara teratur, adil, transparan, dan akuntabel; 
2. mampu mewujudkan sistem keuangan yang tumbuh secara 
berkelanjutan dan stabil; dan 
3. mampu melindungi kepentingan konsumen dan masyarakat. 
 Singkat kata, Otoritas Jasa Keuangan atau OJK merupakan lembaga 
keuangan Negara yang lebih independen, dan tanggung jawabnya langsung 
kepada Presiden, jika dibandingkan dengan Bapepam yang masih banyak 
intervensi oleh lembaga Negara lainnya. 
 Perpindahan kewenangan dari Bapepam ke Otoritas Jasa Keuangan 
kemudian mengundang pertanyaan, apa saja yang berubah dalam 
pengawasan Bapepam yang telah beralih ke OJK ? pihak OJK menyatakan 
tidak ada peraturan pasar modal dan lembaga keuangan yang berubah 
pasca peralihan Bapepam-LK ke OJK maupun selama masa transisi. 
Peraturan secara substansi tetap sama. Perubahan hanya pada nama 
lembaga yang mengeluarkan aturannya saja.  
Alasan perubahan Bapepam ke OJK yaitu karena pemerintah ingin 
melihat suatu bentuk pengawasan secara menyeluruh, dalam lingkup sektor 
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jasa keuangan, karena dahulu pengawasannya masih terpisah-pisah.  
Perbankkan ke Bank Indonesia, pasar modal , sekuritas,  asuransi dan 
pegadaian ke Bapepam. Padahal elemen atau unsurnya relatif sama, yaitu 
sektor keuangan.  
 Dalam Pasal 6 huruf b Undang-Undang No 21 Tahun 2011, OJK 
melaksanakan tugas dan pengaturan kegiatan jasa keuangan di sektor Pasar 
Modal. Hal ini berarti OJK tetap harus memperhatikan ketentuan yang ada 
dalam Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 Tentang Pasar Modal. 
Kehadiran OJK tidak lain menggusur BAB Badan Pengawas Pasar Modal 
(BAPEPAM).  
 Dasar penggantian Bapepam ke OJK adalah BAB XIII KETENTUAN 
PERALIHAN Pasal 55 ayat (1): “Sejak tanggal 31 Desember 2012, fungsi, 
tugas, dan wewenang pengaturan dan pengawasan kegiatan jasa keuangan 
di sektor Pasar Modal, Perasuransian, Dana Pensiun, Lembaga Pembiayaan, 
dan Lembaga Jasa Keuangan Lainnya beralih dari Menteri Keuangan dan 
Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga Keuangan ke OJK”. 
 Jika dilihat definisi Pasar Modal dari Undang-Undang OJK, maka 
definisi Pasar Modal pada Undang-Undang OJK tetap mengacu pada Pasal 1 
angka 13 Undang-Undang Pasar Modal yaitu “Pasar Modal adalah kegiatan 
yang bersangkutan dengan Penawaran Umum dan perdagangan Efek, 
53 
 
Perusahaan Publik yang berkaitan dengan Efek yang diterbitkannya, serta 
lembaga dan profesi yang berkaitan dengan Efek”. Sedangkan pemodal yang 
disebut-sebut dalam Undang-Undang Pasar Modal lebih ditegaskan dalam 
Pasal 1 angka 15 Undang-Undang OJK dengan sebutan “konsumen”.  
 Dalam Undang-Undang OJK definisi konsumen adalah “pihak-pihak 
yang menempatkan dananya dan/atau memanfaatkan pelayanan yang 
tersedia di Lembaga Jasa Keuangan antara lain nasabah pada Perbankan, 
pemodal di Pasar Modal, pemegang polis pada Perasuransian, dan peserta 
pada Dana Pensiun, berdasarkan peraturan perundang-undangan di sektor 
jasa keuangan”. 
Peneliti juga mempertanyakan tentang bagaimana proses 
pengawasan OJK saat ini terhadap Bursa Efek Indonesia? Beliau menjawab 
bahwa  saat ini pengawasan OJK sedang berjalan. Pengawasan dilakukan 
oleh OJK pusat 1-3 tahun sekali. Hanya saja, ketika peneliti meminta data 
pengawasan OJK terhadap bursa efek dalam 3 tahun terkahir, beliau 
mengatakan untuk saat ini belum ada.  
. Pada kesempatan terkahir dalam wawancara, peneliti 
mempertanyakan mengenai langkah-langkah dari OJK terhadap pengawasan 
bursa efek ke depannya. Beliau kemudian menjawab langkah – langkah nya 
seperti meng-upgrade pengetahuan, melakuan penyesuaian kembali dengan 
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konsep pengawasan integrasi, membuat ketentuan baru yang mendorong 
terjadinya pergerakan pasar modal yang agresif.  Pada sisi masyarakat, OJK 
mengambil langkah maju dengan membuat ketentuan perlindungan 
konsumen. Sementara pada sisi operasional, OJK akan meningkatkan 
sumber daya pasar modal, pendalaman lebih lanjut,  persyaratan 
dipermudah, hingga membuat ketentuan yang mendorong terjadinya 





















1. Pelaksanaan perdagangan saham pada bursa efek di Indonesia 
sejauh masih relatif stabil. Dikatakan stabil karena proses 
pelaksanaannya masih berpijak pada ketentuan perundangan-
undangan yang berlaku, dalam hal ini Undang-Undang No. 8 tahun 
1995 tentang Pasar Modal dan aturan-aturan pelaksanaan yang 
relevan dengan perdagangan saham pada bursa efek. 
2. Stabilitas pelaksanaan perdagangan saham pada bursa efek di 
Indonesia semakin diperkuat dengan seimbangnya faktor pendukung 
dan penghambat transaksi pelaksanaan perdagangan saham pada 
bursa efek. Adapun faktor pendukung transaksi pelaksanaan 
perdagangan saham pada bursa efek berupa pemutakhiran sistem 
perdagangan saham dengan perkembangan teknologi dan informasi 
yang semakin memudahkan transaksi pelaksanaan perdagangan 
saham, khususnya bursa efek. Sementara faktor penghambat 
transaksi pelaksanaan perdagangan saham pada bursa efek yaitu 
Insider Trading atau orang dalam (karyawan) yang sudah mengetahui 
dan memanfaatkan informasi internal (misalnya rencana – rencana 
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atau keputusan – keputusan perusahaan yang belum di publikasikan ) 
untuk melakukan pembentukan harga sesuai dengan keinginannya. 
Mereka menggiring opini agar saham ini terbentuk ke harga yang di 
inginkan.  Sehingga terjadilah persaingan tidak sehat dalam 
perdagangan saham.  
3. Untuk menjaga keteraturan, kewajaran dan kelancaran transaksi 
pelaksanaan perdagangan saham, dibutuhkan perusahaan pialang 
(broker/ sekuritas) yang bertugas untuk menjadi perantara 
perdagangan saham pada bursa efek. Kemudian pengawasan  




1. Pemerintah dalam hal ini lembaga eksekutif, lembaga legislative, 
Kementerian Keuangan, Otoritas Jasa Keuangan serta Bursa Efek 
Indonesia sendiri harus tetap memperbarui ketentuan-ketentuan atau 
bahkan Undang-Undang dalam rangka penyesuaian dengan 
kenyataan transaksi pelaksanaan perdagangan saham pada bursa 
efek. 
2. Pihak Otoritas Jasa Keuangan dan Bursa Efek Indonesia pro-aktif 
dalam melakukan pemuktahiran sistem dengan perkembangan 
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teknologi dan informasi demi memudahkan transaksi perdagangan 
saham sembari mencegah terjadi insider traiding atau permainan yang 
dilakukan oleh karyawannya sendiri dengan melakukan mekanisme 
reward and punishment bagi karyawan yang berprestasi dan 
melanggar. 
3. Merevisi Undang-Undang Pasar Modal mengingat kewenangan telah 
berubah dan juga harus membuat ketentuan baru yang menyesuaikan 
dengan kondisi  pasar. 
4. Agar kiranya, pihak Bursa Efek Indonesia, khususnya pihak Otoritas 
Jasa Keuangan yang bertugas mengawasi seluruh transaksi keuangan 
di Indonesia, terus meningkatkan mutu karyawannya hingga 
meningkat pula sistematika pengawasan dalam transaksi pelaksanaan 
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